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ABSTRAK 
Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara, indikator 
yang sering digunakan untuk melihat perkembangan pasar modal di Indonesia 
adalah Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yang merupakan indeks gabungan 
dari seluruh jenis saham yang tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pergerakan 
IHSG dipengaruhi beberapa faktor internal yaitu Tingkat Inflasi, BI Rate, Kurs 
dan faktor eksternal yaitu Standard & Poor’s 500 Penelitian ini bertujuan untuk 
menganalisis pengaruh Tingkat Inflasi, BI Rate, Kurs, dan Standard & Poor’s 500 
Terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
Tahun 2014-2016. Jenis data penelitian ini adalah kuantitaif dan menggunakan 
sumber data sekunder. Metode pengumpulan data dalam penelitian ini adalah 
dengan dokumentasi yaitu mencatat data tahunan (time series). Teknis analisis 
data dalam penelitian ini menggunakan Error Corection Model (ECM). Hasil dari 
penelitian ini menunjukkan bahwa dalam jangka pendek Tingkat Inflasi, BI Rate 
tidak berpengaruh signifikan, Kurs, Standard & Poor’s 500  berpengaruh 
signifikan sedangkan dalam jangka panjang Tingkat Inflasi, BI Rate, Kurs 
berpengaruh signifikan, Standard & Poor’s 500 tidak berpengaruh signifikan 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) di Bursa Efek Indonesia (BEI). 
 
Kata Kunci: Tingkat Inflasi, BI Rate, Kurs, Standard & Poor’s 500, Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG). 
ABSTRAK 
The capital market has an important role for the economy of a country. The most 
commonly used indicator for capital market development in Indonesia is the 
Composite Stock Price Index (IHSG) which is a composite index of all stocks 
listed on the Indonesia Stock Exchange (IDX). The movement of IHSG is 
influenced by several internal factors, namely Inflation Rate, BI Rate, Exchange 
Rate and external factor that is Standard & Poor's 500 This study aims to analyze 
the influence of Inflation Rate, BI Rate, Exchange Rate and Standard & Poor's 
500 Against Composite Stock Price Index (IHSG) in Indonesia Stock Exchange 
(BEI) Year 2014-2016. The data type of this research is quantitative and using 
secondary data source. Data collection method in this research is by 
documentation that is recorded annual data (time series). Technical analysis of 
data in this research using Error Corection Model (ECM). The results of this 
study indicate that in the short term Inflation rate, BI Rate has no significant 
effect, Exchange rate, Standard & Poor's 500 have significant effect while in the 
long term Inflation rate, BI Rate, Exchange rate significantly, Standard & Poor's 
500 no significant effect on Price Index Joint Stocks (IHSG) in Indonesia Stock 
Exchange (BEI). 
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 Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) adalah cerminan kegiatan pasar 
modal secara umum. IHSG menggambarkan suatu rangkain informasi historis 
mengenai pergerakan harga saham gabungan, sampai pada tanggal tertentu. 
Biasanya pergerakan harga saham tersebut disajikan setiap hari berdasarkan 
harga penutupan di bursa efek pada hari tersebut. Indeks tersebut disajikan untuk 
periode tertentu. IHSG mencerminkan suatu nilai yang berfungsi sebagai 
pengukuran kinerja suatu saham gabungan di bursa efek. Maksud dari gabungan 
itu sendiri adalah kinerja saham yang dimasukkan dalam perhitungan lebih dari 
satu, bahkan seluruh saham yang tercatat di bursa efek tersebut (Sunariyah, 
2004). 
 Peningkatan IHSG menunjukkan pasar modal sedang bullish, sebaliknya 
jika menurun menunjukkan kondisi pasar modal sedang bearish. Maka, seorang 
investor harus memahami pola perilaku harga saham di pasar modal. Salah satu 
indeks yang sering diperhatikan investor ketika berinvestasi di Bursa Efek 
Indonesia adalah Indeks Harga Saham Gabungan. Hal ini disebabkan karena 
indeks ini merupakan composite index dari seluruh saham yang tercatat di Bursa 
Efek Indonesia. Oleh karena itu melalui pergerakan Indeks Harga Saham 
Gabungan, seorang investor dapat melihat kondisi pasar apakah sedang 
bergairah atau lesu. Perbedaan kondisi pasar ini memerlukan strategi yang 
berbeda dari investor dalam berinvestasi. Banyak faktor yang dapat 
memengaruhi indeks saham, antara lain perubahan tingkat suku bunga acuan, 
keadaan ekonomi global, tingkat harga energi dunia, kestabilan politik suatu 
negara dan lain-lain (Arifin, 2014). 
 Indeks Harga Saham Gabungan pertama kali diperkenalkan pada tanggal 1 
April 1983 sebagai indikator pergerakan harga semua saham yang tercatat di 
Bursa Efek Indonesia baik saham biasa maupun saham preferen. Indeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG) sebenarnya merupakan angka indeks harga saham 
yang sudah dihitung dan disusun sehingga menghasilkan trend, di mana angka 
indeks adalah angka yang diolah sedemikian rupa sehingga dapat digunakan 
untuk membandingkan kejadian yang berupa perubahan harga saham dari waktu 
ke waktu (Jogiyanto, 2000). 
3 
 
 Pergerakan IHSG dipengaruhi oleh beberapa faktor, faktor yang berasal 
dari dalam negeri (internal) maupun faktor yang berasal dari luar negeri 
(eksternal). Faktor yang berasal dari dalam negeri (internal) bisa datang dari 
fluktuasi nilai tukar mata uang di suatu negara terhadap negara lain, tingkat 
inflasi, BI rate dan suku bunga di negara tersebut, pertumbuhan ekonomi, 
kondisi sosial, politik dan keamanan suatu negara, dan lain sebagainya. 
Sedangkan faktor yang berasal dari luar negeri (eksternal) adalah dari bursa 
saham yang memiliki pengaruh kuat terhadap bursa saham negara lainnya adalah 
bursa saham yang tergolong dari negara-negara maju seperti Amerika, Jepang, 
Inggris dan lain sebagainya. Selain itu, perilaku investor juga mempengaruhi 
kinerja dari Indeks Harga Saham Gabungan (Yanuar, 2013). 
 Tingkat inflasi berdampak pada pergerakan Indeks Harga Saham 
Gabungan di BEI karena inflasi berkaitan dengan penurunan daya beli uang 
(purchasing power of money). Dengan adanya inflasi harga-harga barang secara 
umum akan mengalami peningkatan secara terus-menerus, sehingga daya beli 
masyarakat akan menurun. Hal ini akan menurunkan minat investor untuk 
berinvestasi pada suatu perusahaan karena inflasi tersebut akan mengurangi 
tingkat pendapatan riil yang diperoleh investor. Hal ini secara otomatis akan 
menyebabkan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) akan menurun (Kewal, 
2012).  
 Dampak variabel eksternal yang mempengaruhi IHSG, yaitu Standard & 
Poor’s 500 (S&P 500). Standard & Poor’s 500 (S&P 500) merupakan salah satu 
indeks global yang dapat menjadi acuan dalam proses pengambilan keputusan 
investor di Bursa Efek Indonesia adalah Standard & Poor’s 500 (S&P 500). 
S&P 500 adalah sebuah indeks yang terdiri dari saham 500 perusahaan dengan 
modal besar, kebanyakan berasal dari Amerika Serikat. Indeks ini merupakan 
indeks paling terkenal yang dimiliki dan dirawat oleh Standard & Poor's, sebuah 
divisi dari McGraw-Hill. Indeks ini dianggap dapat mempresentasikan pengaruh 
bursa saham Amerika Serikat yang besar terhadap bursa saham global, termasuk 
Indonesia. Seluruh saham yang terdaftar dalam indeks ini adalah perusahaan 
publikbesar dan diperdagangkan di bursa sahamutama di AS seperti Bursa 
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saham New Yorkdan Nasdaq. Setelah Dow Jones Industrial Average, S&P 500 
adalah indeks yang paling banyak diperhatikan (Arifin, 2014). 
2. METODE PENELITIAN 
2.1Objek Penelitian 
Objek dalam penelitian ini adalah Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)     
sebagai variabel dependen dan Tingkat Inflasi, BI Rate, Kurs dan Standard & 
Poor’s 500 sebagai variabel independen. Pengamatan yang dilakukan dengan 
menggunakan data time series sebanyak 36 bulan pengamatan dari tahun 
2014-2016.  
2.2 Teknik Analisis Data 
Guna menguji pengaruh variabel Tingkat Inflasi, BI Rate, Kurs dan Standard 
& Poor’s 500 terhadap Indeks Harga Saham Gabungan maka Metode analisis 
data yang digunakan dalam penelitian ini adalah model linier berganda 
dengan metode Error Corection Model (ECM). Pendekatan ini diyakini dapat 
menguji apakah spesifikasi model empirik yang digunakan valid atau tidak 
berdasarkan nilai koefisien error correction term, dan dapat juga meliput 
lebih banyak variabel dalam menganalisis fenomena ekonomi jangka pendek 
dan jangka panjang serta mengkaji konsisten tidaknya model empirik dengan 
teori ekonomi, dan dalam usaha mencari pemecahan terhadap persoalan 
variabel runtun waktu yang tidak stasioner dan regresi lancung dalam analisis 
ekonometrika (Insukindro,1999) 
 Model persamaan regresi Error Correction Model (ECM) adalah sebagai 
berikut (Gujarati, 2010): 
Model Jangka Panjang :  
LogY*t = β0 + β1X1t + β2X2t + β3X3t + β4X3t + εt 
 Error Correction Model yaitu mekanisme koreksi kesalahan dilakukan 
dengan meminimalkan fungsi biaya. Proses minimasi, penataan dan 
parameterisasi akan menghasilkan persamaan Error Correction Model jangka 
pendek standar sebagai berikut (Gujarati, 2010): 
ΔLogYt = α1 ΔX1t +α2 ΔX2t + α3 ΔX3t + α4 ΔX4t – λ(LogYt-1 – β0 – β1 X1t-1 – 
β2 X2t-1 – β3 X3t-1 – β4 X4t-1) + νt 
5 
 
 Secara apriori, α1, α2, α3, dan α4 didefinisikan sebagai koefisien regresi 
jangka pendek, β1, β2, β3 dan β4 adalah koefisien regresi jangka panjang. λ 
merupakan koefisien penyesuaian, nilainya berkisar 0-1 (0 < λ < 1). Koreksi 
kesalahan terdiri dari dua elemen, yaitu koreksi yang dilakukan dengan 
mempertimbangkan kondisi sekarang (jangka pendek) dan koreksi yang 
dilakukan terhadap kesalahan masa lalu. Penataan dan parameterisasi 
persamaan Error Correction Model (ECM) jangka pendek standar akan 
menghasilkan model estimator Error Correction Model (ECM)(Gujarati, 
2010) : 
ΔLogYt = γ0 + γ1 ΔX1t +γ2 ΔX2t + γ3 ΔX3t + γ4 ΔX4t + γ5 X1t-1 + γ6 X2t-1 + γ7 
X3t-1 + γ7 X4t-1 + γ8 ECT + ωt 
 
di mana:  
Y = Indeks Harga Saham Gabungan 
X1 = Tingkat Inflasi  
X2 = BI Rate 
X3 = Kurs  
X4 = Standard & Poor’s 500 
γ0 = λβ0  
γ1 = α1; γ2 = α2; γ3 =α3; γ4 =α4 koefisien pengaruh jangka pendek  
γ5 =-λ(1-β1); γ6 = -λ(1-β2); γ7 = -λ(1-β3); γ8 = -λ(1-β4) untuk mencari 
koefisien jangka panjang  
γ9 = λ  
  ECT = X1t-1 + X2t-1 + X3t-1 + X4t-1 - LogYt-1 
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1 Hasil Analisis Regresi  
Berdasarkan hasil regresi, maka diperoleh hasil estimasi Error Correction 
Model (ECM) sebagai berikut: 
 
Tabel 4.5 
Koefisien Regresi Jangka Pendek 
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  DLOG(IHSG)    = 2.983525 - 0.003413 D(INF)  - 0.032118 D(BIRATE) - 
        (0.0373)**    (0.6087)            (0.1553)  
         0.793399 DLOG(KURS) + 0.372891 DLOG(S_P500) - 
        (0.0114)**                        (0.0629)*** 
                           0.346880 INF(-1) -0.335749 BIRATE(-1) – 0.741902  
 (0.0152)**            (0.0200)**                     (0.0064)* 
  LOG(KURS(-1)) + 0.139718 LOG(S_P500(-1)) +  
     (0.4023) 
  0.343241ECT 
  (0.0168)** 
R
2
= 0.555103 ; DW-Stat= 2.254203 ; F-Stat= 3.465871 ; Sig.F-Stat= 0.006659 
Keterangan : 
* signifikansi α = 0.01; **signifikansi α = 0.05; ***signifikansi α = 0.10 angka  
dalam kurung adalah nilai probabilitas t-statistik. 
 
 Koefisien ECT terlihat memiliki nilai positif dan besarnya berkisar antara 
0 - 1 pada derajat α = 0,10 dengan kata lain model ECM dalam penelitian ini 
dapat digunakan untuk menganalisis pengaruh variabel bebas yaitu 
Infalasi(INF), BI Rate(BIRATE), Kurs(KURS) dan Standard & Poor’s 
500(S_P500). 
 Model diatas merupakan model jangka pendek, untuk mendapatkan model 
jangka panjang harus melihat serangkaian proses penyesuaia, yang mungkin 
mengadakan penyesuaian secara penuh untuk setiap perubahan yang muncul, 
maka model jangka panjang dapat ditulis sebagai berikut: 
 
Tabel 4.6 
Koefisien Regresi Jangka Panjang 
Variabel Perhitungan Hasil 
Ɣo = λβo  
2.983525 / 0.343241 8.692216 




Ɣ6 = -λ(1-β2) 
(-0.335749+0.343241)/0.343241 0.021827 
Ɣ7 = -λ(1-β3) 
(-0.741902+0.343241)/0.343241 -1.161461 
Ɣ8 = -λ(1-β4) 
(0.139718+0.343241)/0.343241 1.407055 
Sumber: Data primer yang diolah 
Berdasarkan pada Tabel 4.5 diperoleh hasil estimasi jangka panjang, dapat ditulis 
dalam persamaan model linier sebagai berikut:  
DLOG(IHSG) =8.692216 + 2.010601 INF(-1) + 0.021827 BIRATE(-1) - 
1.161461 LOG(KURS(-1)) + 1.407055 LOG(S_P500) 
Dapat dilihat dari hasil jangka panjang variabel inflasi dan kurs yang memiliki 
koefisien negatif, sedangkan bi rate dan Standard & Poor’s 500 memiliki 
koefisien positif.  
 Koefisien determinasi disusun untuk mengetahui seberapa besar variasi 
variabel-variabel independen dalam menerangkan secara keseluruhan terhadap 
variasi variabel dependen. R
2
 dalam hasil regresi model ini adalah sebesar 
0.555103. Variabel-variabel  volume Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
dapat dijelaskan oleh variasi variabel-variabel independen (Tingkat Inflasi, BI 
Rate, Kurs dan Standard & Poor’s 500) sebesar 55.51%, sisanya sebesar 44.49% 
dijelaskan oleh variasi di faktor-faktor lain yang tidak disertakan dalam model. 
3.2 Interpretasi Pengaruh 
Interpretasi pengaruh dimaksudkan untuk menginterpretasikan hasil analisis 
untuk mengetahui besarnya pengaruh masing-masing variabel independen 
(Tingkat Inflasi, BI Rate, Kurs dan Standard & Poor’s 500) terhadap variabel 
dependen (Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG)). Dari uji validasi 
pengaruh dimuka, ditemukan variabel-variabel yang memiliki pengaruh 
jangka pendek adalah Kurs, Standard & Poor’s 500, dan memiliki pengaruh 
jangka panjang adalah Tingkat Inflasi, BI Rate dan Kurs, yang arah dan besar 




3.2.1 Jangka Pendek  
3.2.1.1 Koefisien DLOG(KURS) memiliki koefisien regresi sebesar -
0.793399, yang digunakan untuk menghitung koefisien regresi jangka 
pendek yang nilainya, seperti yang telah dihitung pada Tabel 4.5, yang 
berarti dalam jangka pendek apabila Kurs naik satu persen maka (IHSG) 
akan naik sebesar 0.793399 persen.  
3.2.1.2 Koefisien DLOG(S_P500) memiliki koefisien regresi sebesar 
0.372891, yang digunakan untuk menghitung koefisien regresi jangka 
pendek yang nilainya, seperti yang telah dihitung pada Tabel 4.5, yang 
berarti dalam jangka pendek apabila Standard & Poor’s 500 naik satu 
persen maka (IHSG) akan naik sebesar 0.372891 persen.  
3.2.2 Jangka Panjang 
3.2.2.1 Koefisien regresi INF(-1) memiliki koefisien regresi sebesar -
0.346880, yang digunakan untuk menghitung koefisien regresi jangka 
panjang yang nilainya, seperti yang telah dihitung pada Tabel 4.6, sebesar 
2.010601 yang berarti dalam jangka panjang apabila inflasi naik satu 
persen maka (IHSG) akan naik sebesar 2.010601 x 100 = 201.0601 persen.  
3.2.2.2 Koefisien regresi BIRATE(-1) memiliki koefisien regresi sebesar -
0.335749, yang digunakan untuk menghitung koefisien regresi jangka 
panjang yang nilainya, seperti yang telah dihitung pada Tabel 4.6, sebesar 
0.021827 yang berarti dalam jangka panjang apabila BI Rate naik satu 
persen maka (IHSG) akan naik sebesar 0.021827 x 100 = 2.1827 persen 
3.2.2.3  Koefisien regresi LOG(KURS(-1)) memiliki koefisien regresi 
sebesar -0.741902, yang digunakan untuk menghitung koefisien regresi 
jangka panjang yang nilainya, seperti yang telah dihitung pada Tabel 4.6, 
sebesar -1.161461 yang berarti dalam jangka panjang apabila Kurs naik 
satu persen maka (IHSG) akan naik sebesar 1.161461 persen.  
3.4 Interpretasi Ekonomi 
3.4.1 Pengaruh Tingkat Inflasi terhadap Indeks Harga Saham Gabungan 
(IHSG) 
Tingkat inflasi memiliki pengaruh yang negatif signifikan terhadap IHSG 
secara teori dapat dijelaskan bahwa tingkat inflasi yang tinggi biasanya 
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dikaitkan dengan kondisi ekonomi yang terlalu panas (overheated). Artinya, 
kondisi ekonomi mengalami permintaan atas produk yang melebihi 
kapasitas penawaran produknya, sehingga harga‐harga cenderung 
mengalami kenaikan Michael Untono (2015). 
  Sedangkan dalam jangka panjang, Hubungan positif Tingkat Inflasi 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) yang didasarkan pada 
asumsi bahwa inflasi yang terjadi adalah demand pull inflation, yaitu inflasi 
yang terjadi karena adanya kelebihan permintaan atas penawaran barang 
yang tersedia. Pada keadaan ini, perusahaan dapat membebankan 
peningkatan biaya kepada konsumen dengan proporsi yang lebih besar 
sehingga keuntungan perusahaan meningkat dan akan meningkatkan 
kemampuan perusahaan untuk membayar dividen dan akan memberikan 
penilaian positif pada harga saham, sehingga minat investor untuk 
berinvestasi pada saham menjadi meningkat dan Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) akan meningkat Reilly dalam Jayanti (2014). 
3.4.2 Pengaruh BI Rate terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
BI Rate tidak berpengaruh terhadap IHSG dapat disebabkan karena tipe 
investor di Indonesia merupakan investor yang senang melakukan transaksi 
saham dalam jangka pendek (trader/spekulan), sehingga investor cenderung 
melakukan aksi profit taking dengan harapan memperoleh capital gain yang 
cukup tinggi di pasar modal dibandingkan berinvestasi di SBI. Pendapat ini 
selaras dengan Manullang dalam Kewal (2012) Selain itu, perusahaan 
perusahaan emiten yang memberikan dividen yang cukup tinggi bagi 
pemegang sahamnya juga menjadi salah satu stimulus bagi investor untuk 
berinvestasi di saham dibandingkan dalam bentuk surat berharga di pasar 
uang. 
  Dalam jangka panjang BI Rate berpengaruh signifikan terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan, asumsi ini menunjukkan bahwa tinggi 
redahnya BI rate akan mempengaruhi Indeks Harga Saham Gabungan.  
Pengaruh negatif menunjukkan apabila BI rate mengalami peningkatan, 
maka Indeks Harga Saham akan mengalami penurunan. BI rate akan 
mempengaruhi tingkat bunga dan deposito. Apabila tingkat bunga tinggi 
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maka investor akan lebih berminat untuk menanamkan modal yang 
dimilikinya dalam bentuk tabungan atau deposito. Menurut Mankiw dalam 
Kumalasari (2016), Kenaikan harga saham bergerak berkebalikan dengan 
tingkat bunga. Menurut Tandelilin dalam Kumalasari (2016), perubahan 
suku bunga akan mempengaruhi harga saham secara terbalik, cateris 
paribus. Apabila suku bunga turun maka harga saham akan naik, sebaliknya 
apabila suku bunga naik, harga saham akan turun. Apabila tingkat suku 
bunga naik, return dalam perbankan juga akan naik. Kondisi ini 
mengakibatkan banyak investor yang lebih memilih berinvestasi pada sektor 
perbankan baik dalam bentuk tabungan atau deposito. Apabila banyak 
investor yang menjual sahamnya maka akan menyebabkan harga saham 
turun dan begitupula dengan indeks harga saham gabungan. 
3.4.3 Pengaruh Kurs terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) 
Kenaikan mata uang asing (dolar) terhadap mata uang lokal (Rupiah) ini 
berakibat buruk bagi perusahaan lokal yang mempunyai hutang luar negeri 
dalam mata uang Dolar AS, sehingga beban yang ditanggung perusahaan 
untuk membayar hutang tersebut semakin banyak. Selain itu biaya impor 
yang harus dikeluarkan oleh perusahaan untuk membeli bahan baku dan 
peralatan menjadi lebih mahal, akibatnya biaya produksi semakin 
meningkat. Dengan bertambahnya beban atas biaya yang harus ditanggung 
perusahaan menjadi bertambah mengakibatkan profitabilitas atau laba yang 
diperoleh perusahaan menjadi menurun, sehingga investor enggan untuk 
berinvestasi ataupun menginvestasikan dananya pada saham dan 
mengakibatkan Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG) menjadi menurun. 
Perubahan kurs transaksi pada perdagangan valas antara kurs Rupiah 
dengan kurs Dolar AS ini mengakibatkan selisih kurs yang secara fluktuatif 
terus terjadi. Akibat dari fluktuasi kurs ini akan menyebabkan perusahaan 
yang mempunyai hutang luar negeri akan mengalami kerugian maupun 
keuntungan atas fluktuasi dari kurs tersebut. Akibat dari selisih kurs ini akan 
tampak pada laporan rugi laba perusahaan dengan keterangan selisih kurs 
pada laporan keuangan perusahaan yang dipublikasikan Jayanti (2014). 
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  Dalam jangka panjang Pengaruh variabel kurs rupiah terhadap 
IHSG menunjukkan hasil yang negatif dan signifikan. Hal ini 
mengindikasikan bahwa hubungan antara kurs rupiah dan harga saham 
berlawanan arah, artinya semakin kuat kurs rupiah terhadap US $ (rupiah 
terapresiasi) maka akan meningkatkan harga saham, dan sebaliknya. Hasil 
yang diperoleh ini konsisten dengan teori, dimana menguatnya kurs rupiah 
terhadap US $ merupakan sinyal positif bagi perekonomian yang mengalami 
inflasi. Menurut Tandelilin dalam Kewal (2012) Menguatnya kurs rupiah 
terhadap US $ akan menurunkan biaya produksi terutama biaya impor 
bahan baku dan akan diikuti menurunnya tingkat bunga yang berlaku, hal 
ini akan memberikan dampak positif pada laba perusahaan yang akhirnya 
menaikkan pendapatan per lembar saham (EPS). 
3.4.4 Pengaruh Standard & Poor’s 500 terhadap Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) 
Standard & Poor’s 500 atau S&P 500 adalah sebuah indeks yang terdiri dari 
saham 500 perusahaan dengan modal-besar, kebanyakan berasal dari 
Amerika Serikat. Indeks ini merupakan indeks paling terkenal yang dimiliki 
dan dirawat oleh Standard & Poor's, sebuah divisi dari McGraw-Hill. 
Seluruh saham yang terdaftar dalam indeks ini adalah perusahaan publik 
besar dan diperdagangkan di bursa saham utama di AS seperti Bursa saham 
New York dan Nasdaq. Setelah Dow Jones Industrial Average, S&P 500 
adalah indeks yang paling banyak diperhatikan. Dengan naiknya Standard 
& Poor’s 500 ini berarti kinerja perekonomian Amerika Serikat ikut 
membaik. Sebagai salah satu negara tujuan ekspor Indonesia, pertumbuhan 
ekonomi Amerika Serikat dapat mendorong pertumbuhan ekonomi 
Indonesia melalui kegiatan ekspor maupun aliran modal masuk baik bagi 
investasi langsung maupun melalui pasar modal Arifin (2014). Menurut 
Sunariyah dalam Arifin (2014) Pasar modal Indonesia sudah terintegrasi 
dengan pasar modal dunia. Dengan demikian meningkatnya Standard & 




  Sedangkan dalam jangka panjang, Standard & Poor’s 500 tidak 
berpengaruh signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan. Standard 
& Poor’s 500 selaku lembaga pemeringkat kredit, Standard & Poor's 
menerbitkan peringkat kredit atas hutang dari perusahaan. Dan saat ini S&P 
diakui sebagai organisasi pemeringkat statistik nasional Amerika oleh U.S. 
Securities and Exchange Commission (lembaga pengawas pasar modal di 
Amerika). S&P menerbitkan peringkat atas hutang jangka pendek dan 
jangka panjang. Dalam kredit jangka panjang S&P memberikan peringkat 
kepada perusahaan berdasarkan skala dari AAA hingga D. Peringkat tengah 
terdapat pada setiap tingkat di antara AA dan CCC (misalnya :BBB+, BBB 
and BBB-). Untuk beberapa perusahaan, S&P dapat juga mengeluarkan 
petunjuk yang disebut "credit watch" (kredit yang harus diawasi) yaitu 
kredit yang dapat saja berubah peringkatnya menjadi naik (positif) ataupun 
turun (negatif) ataupun tetap (netral)(Wikipedia). 
4 PENUTUP 
4.2 Kesimpulan  
Berdasarkan penelitian yang sudah dibahas pada bab sebelumnya maka dapat 
disimpulkan sebagai berikut: (1) Variabel Tingkat Inflasi dalam jangka 
pendek tidak berpengaruh signifikan pada tingkat α sampai dengan 10% 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 
2014-2016. Sedangkan dalam jangka panjang, Tingkat Inflasi berpengaruh 
signifikan terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia 
pada tingkat signifikan α = 0.10. (2) Variabel BI Rate dalam jangka pendek 
tidak berpengaruh signifikan pada tingkat α sampai dengan 10% terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016. 
Sedangkan dalam jangka panjang, BI Rate berpengaruh signifikan terhadap 
Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia pada tingkat 
signifikan α = 0.10. (3) Variabel Kurs dalam jangka pendek dan jangka 
panjang berpengaruh negatif signifikan pada tingkat α sampai dengan 10% 
terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 
2014-2016. (4) Variabel Standard & Poor’s 500 dalam jangka pendek 
berpengaruh positif signifikan pada tingkat α sampai dengan 10% terhadap 
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Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016. 
Sedangkan dalam jangka panjang variabel Standard & Poor’s 500 tidak 
berpengaruh signifikan pada tingkat α sampai dengan 10% terhadap Indeks 
Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia tahun 2014-2016. 
4.3 Saran  
Berdasarkan kesimpulan penelitian yang telah dikemukakan sebelumnya, 
maka saran bagi penelitian selanjutnya adalah (1) Bagi Investor, perlunya 
mempertimbangkan pengaruh faktor eksternal perusahaan yang berasal dari 
perubahan kondisi makroekonomi maupun non-ekonomi dalam mengambil 
keputusan berinvestasi didunia pasar modal. Faktor eksternal dapat 
mempengaruhi kinerja perusahaan dan berimbas pada pendapatan perusahaan 
sehingga diperlukan analisis khusus untuk memantau kodisi yang ada agar 
tidak mengalami kerugian. (2) Bagi perusahaan, perlunyanya melakukan 
hedging (lindung nilai) untuk mengurangi dampak dari resiko perubahan 
makroekonomi dan non-ekonomi. Strategi tersebut akan menjadikan investor 
percaya berinvestasi diperusahaan anda dan terus  menambahkan 
modalnya.(3) Bagi pemerintah, diharapkan dapat menumbuhkan iklim 
berinvestasi dalam negeri yang lebih kondusif dan menjaga kestabilan 
variabel makroekonomi agar menarik minat investor untuk berinvestasi di 
pasar modal. Menumbuhkan iklim investasi yang kondusif yaitu segala 
sesuatunya harus dapat menjamin adanya kepastian hukum dan kepastian 
berusaha bagi investor yang akan menanamkan modalnya di Indonesia, 
sehingga akan menarik minat para investor. Sosialisai mengenai pasar modal 
keseluruh negeri menjadi tugas pemerintah saat ini, agar masyarakat dapat 
menikmati hasil dari berinvestasi dipasar modal, sehingga ketimpangan asing 
atas kepemilikan saham di Indonesia dapat diatasi. Hal ini dimaksudkan agar 
terciptanya ekonomi yang lebih baik.  
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